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スタグフレーションと自由競争
安田信一
1. 開題
1973年秋と74年にかけての石油価格の大幅な上昇，ついで79年秋から80年
にかけてのそれを上回る石油価格の値上げは石油輸入諸国に大きな衝撃を与
えた。殊に経済的にみるとき73年以前の低廉な石油価格の下に急激な経済成
長をとげた世界経済に大打撃をえ与たのであって，将にショックということ
ができる。
第2次大戦によって敗戦国はもとより戦勝国といえどもアメリカを除く各
国は程度の差こそあれ悲惨な状態におち入ったが，ケインズ経済学の普及と
ともに各国の経済政策は完全雇用の実硯を最も重要な目的とし，さらにその
後ケインズ経済学が発展して，その長期化とともに完全雇用とあわせて経済
成長も重要な目的となり，各国経済は復興したのみでな<,その程度におい
て相遮はあったが，いずれの国においてもかなりの程度において経済は成長
した。ところが各国においては経済が成長するとともに物価騰貴の問題が生
ずるに至った。即ち経済成長とともに物価の問題が生じたのである。
完全雇用と経済成長とは矛盾するものではなく，両立するものであった。
即ち戦後20年間の各国経済は完全雇用によって経済成長を実瑛したが，その
反面としてフィリップス曲線が示すように貨幣賃金の急騰を生じ，物価が騰
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1) 
貴したのである。換言すれば戦後の各国経済は完全雇用を含む経済成長とイ
ンフレとが共存する世界であった。けれどもこの経済成長はエネルギ，殊に
石油の大量消費によって達成された。しかも石油は長い間低廉で，これと競
争する他のエネルギ源，殊に石炭との競争に打ち克って，全く石油の上に立
つ経済を築き上げたのである。換言すれば戦後20年間の経済成長は反面から
みると石油の大量消費によって実硯せられたのである。
ところが戦後この経済成長の根源となった石油であるが，その価格はアラ
ビアンライトで 1973年1月には公示価格で 1バーレル当り 2.591ドルであ
り，かつそれまでの長い間ほぼこの価格であった。ところがこの石油価格が
2) 
1973年12月から 74年1月にかけて 11.25ドルに引上げられ， さらに79年の引
上げによってほぼ30ドルとなったのである。 1973年1月と比較すれば第1次
値上げ後の石油価格は約4倍，第2次値上げ後は約10倍を超えたのである。
エネルギ源である石油価格のこのような大幅値上げは世界経済に大打撃を与
ぇ，将に石油ショックの名に値するものであった。不況とインフレとが共存
するスタグフレーション (Stagflation)が各国において生じた。もとよりス
タグフレーション的現象は第1次石油ショックによって初めて生じた現象で
3) 
はなく， 1950年代後半のアメリカにおいてもみられた。けれども1950年代後
半のスタグフレーョン的硯象はインフレが持続する中での賃上げによる不況
という現象であり，第1次石油ショック，さらに今回の第2次石油ショック
により予想せられるスタグフレーションと比較すればその原因が異なるのみ
でなく，規模，深さにおいても比較し得ないほど小さかった。なおこのスタ
グフレーションに対してトリフィン (R..Triffen)は景気後退 (recession)
1) A. W. Phillips, The Relation between Une~ployment and the Rate of 
change of Money Wage Rate in the United Kingdom, 1861-1957, (Econo-
mica, vol. XXV, No.100, Nov. 1958)p. 284ff. 
2) 安東盛人，土屋六郎編国際金融教室（新版）昭和51年295-8頁。
3) G. Ackley, Macroeconomic Theory, New York, 1961. pp. 449-50, 都留
重人監訳l,昭和44年47頁。
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に導くィンフレーション (inflation) という意味においてインフレッション
4) 
(inflession)の語のほうがより適切であるとしている。けれども今日ィンフ
レと不況との共存に対してはスクグフレーションという語が一般に使用せら
れる。本稿においてもこの使用法に従うこととする。
2. IS線と LM線
IS-LM分析といえばケインズ経済学特有の分析方法と考えられるが， マ
ネタリストの中にもこの分析方法を使用しようとする論者がある。ヴァン・
トムプソン (H.R. Vane & J. L. Thompson)がそれである。ヴァン・
トムプソンは雇用（実質所得）と物価との関係をつぎのように説明する。
海外との取引関係が全然ない封鎖経済を前提とし，かつ政府が存在しない
極めて単純な経済を仮定する。この経済においては総実質支出はつぎの式に
て示される。
E=A+kY-ar (1) 
この (1)式における Eは総実質支出， Aは独立投資支出， Yは実質所得，
kYはYに依存する部分，換言すれば誘発投資支出と消費支出， rは実質利
子， Kとaは定数である。そしてこの式の左辺は総実質支出で，右辺はその
構成部分である総実質投資支出（実質独立投資支出と実質誘発投資支出との
合計と総実質消費支出，ならぴにこの実質投資支出と実質消費支出の合計が
利子の関数であり，利子の低下とともに増加することを意味する。
この(1)式が図における IS線である。
つぎに均衡においてはいうまでもなく EとYとは均等である。即ちEとY
との関係は(2)式のようになる。
E=Y (2) 
4) Stagflation ed, by R. Hinshaw, New York, 1977, p. 37,なお本書は 1975
年3月アメリカ， クレアセントにおいて30人の国際経済学者によって開らかれ
た会議の議事録である。
スタグフレーションと自由競争（安田） (187)73 
Mを名目貨幣数量， Pを物価とすると M!Pは実質貨幣数量である。そし
(1 
て実質貨幣数量は種々の要因の関数であるが，ヴァン・トムプソンは所得と
利子の関数とし，つぎの(3)式で示す。
M/P=mY-br (3) 
この(3)式においてmとbは定数である。
(3)式の右辺は貨幣需要の構成要素を示す。右辺第1項は 1社会の所得が増
加するとともに貨幣需要が増加することをあらわす。 1社会の所得が増加す
るということは＇全体として個人ならびに企業の所得が増加することである
が，まず個人について云えば所得が増加するとともに消費支出，従ってその
生計資金に対する需要が増加する。つぎに企業に関じては所得が増加すると
ともに経済活動が活発になるので，売上高が増加するが，これに伴なって企
業の運転資金に対する需要が増加する。このように考えると右辺第1項のm
はマーシャルのKと考えられる。また第2項は貨幣の実質需要が利子の関数
であることをあらわす。即ち金利が上昇して高金利の場合には企業はその借
入金の利子負担を免れるため，また手許資金が潤沢な場合にはその運用によ
って高収益を挙げるため，資金を効率的に使用する。これに対して金利が低
下して所謂低金利の場合には企業は手許資金を増加して余裕資金の増加に努
め企業の流動性を増加するに従って(3)式はまたつぎのように書くことが出来
る。
M/P=mY- b(r'-r") 
但し r'は市場利子， r’'は基準利子である。
本式の場合市場利子と基準利子とが一致するときには総実質貨幣需要は
mYであるが，市場利子が基準利子以上となるときには総実質貨幣需要は
mY以下となり，市場利子が基準利子以下のときには総実質貨幣需要は
mY以上となる。
1) M. Friedman, A Thoretical Framework for Monetary Analysis, 1切1,
New York,. p. 13. 
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この(3)式はつぎの図においては LM線である。
名目貨幣供給量を Msとすると， Ms/Pは総実質貨幣供給である。 とこ
ろで均衡においては実質貨幣供給と実質貨幣需要とは一致し，かつ一致する
2) 
点に利子が決定せられる。即ち (4)式が成立する。
M/P=Ms/P (4) 
以上4式について考察すると， Ms/Pは経済の外部から決定せられ，経
済にとっては所与とせられる。 その場合未知数はE,Y, M/P, rの4個
である。従って方程式の数と未知数の数とは一致し，この方程式体系は解く
ことができる。
それではこの4式は全休として何を意味するのか。 4式を整理し，再配列
3) 
するとつぎの(5)式が成立する。
Y= 1 A+ 
1-(k-f叫
1 
m十駅1-k)
a 
? ? ?
(5) 
この(5)式について注目すべきは右辺第1項の分母において aI b, 右辺第
2項の分母においてその逆数である b/aが含まれていることである。従っ
て以下a, b,および a/bまたは b/aの性質を明らかにする。
aとbとはともにrに関する係数で， aは IS線に， bはLM線に関係す
る。そして aが大きければ大きいほど Eの増加が大きいこと，また bは，
bが大きければ大きいほど M!Pは利子の騰落に従って増加または減少する
4) 
ことをあらわす。
図においての IS線はEに関係する。そしてaが大きい場合が IS1線， a 
が小なる場合がIS2線である。これに対して LM線は実質貨幣需要に関係す
る。即ち利子の騰貴に従って実質貨幣需要は増加するが， bが大きければ大
2) H. R. Vane & J. L. Thompson, Monetarism, 1979, Salisbury, p.13. 
3) ibid., p. 14.なお(1)式から(4)式までを整理し、 (5)式を導く過程については同書
第1章 Appendix2(pp.17-9)参照。
4) 本図は ibid.,p.20の1.1図による。但し点 a',a", b'，炉は筆者付加。
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きいほどその増加率は逓減する。 LM1はbが大きい場合， LM2はbが小さ
い場合をあらわす。
実
質
利
子
LM2 
LM1 
IS, ?
貨幣数蓋
(1)式は前述したように総実質支出に関する式で，その中に雇用をも含み，
aが大きければ大きいほど実質利子の低下とともに総実質支出が増加するこ
とを意味する。換言すれば経済の膨張に関する式である。これに対して，（3)
式は実質貨幣需要に関する式で，経済の膨張を抑制する式で， bが大きけれ
ば大きいほど経済の膨張抑制力は弱<, bが小さければ小さいほど経済の膨
張抑制力は強い。図の点 a",b"は点 a',b'と比較すると明きらかなよう
にaが大きい場合と小さい場合との比較である。即ち点 a'と点 a"とは同
-LM線上にあり，異なるのは IS1かIS2線に閲係するかである。 即ち IS1
線上にあるか IS2線上にあるかである。そして aがより大なる場合が点 a"
であり， aがより小なる場合が点 a'である。これに対して点a"と点 b”と
はともに同一 IS2線上にあり相遮するのは LM1線上にあるか， LM2線上
にあるからである。そして bが小さい LM2線上にある点 a"がbが大きい
LM2線にある点 b"よりも大きい。
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aが大き<, bが小さい場合とは経済の膨張力が強く，抑止力が小さい場
合である。 b/aとはこのことを意味する。 (5)式の右辺第2項は貨幣乗数に
関する式で， b/aが小さければ小さいほど分母はmに接近し，かつmはそ
の性質上1より小であるので，物価は実質貨幣数量の逆数倍増加することを
意味する。これに対して右辺第1項の分母はa/bが含まれ， a/bが大きけ
れば大きいほど分母は 1-kから離れ，独立投資に関する生産増加が次第に
困難となることを意味する。
本来(5)式の第1項と第2項とは関連のある対照的な事実をあらわす。即
ち，（5）式の第1項は a/bが小さければ小さいほど第1項の分母は 1-kに
接近し，かつKはその性質上1より小であるので独立投資についての乗数式
となり，生産拡大の余地があることを示す。これに対して第2項の分母では
b/aが大きいことは分母がm+lとなり， 貨幣数量の増加に伴なって物価
は騰貴するが，それほど大でない。ところが生産の増加に伴なって第1項の
a/bが次第に大となり，生産の増加が困難になると，第2項のb/aが次第
に大きくなって，物価の騰貴が次第に急激となる。
ヴァン・トムプソンはこのように総実質支出ならびに貨幣需要をともに利
子ハの関数とし，その係数を aならびに bとするとともに，前述のようにケ
ィンズの投資乗数式に類似した独立投資に関する乗数式，ならぴに貨幣数量
と物価との関係式に導き，かつaとbとの組合せ即ち b/aより生産拡大の
余力が大きい場合には物価は貨幣数量の増加に伴なって必ずしも十分に騰貴
せず，生産拡大が次第に困難となると，貨幣数量の増加に伴なう物価の騰貴
率が次第に高まる。前述の(5)式は第1項と第2項とでこのような関係を示し
たのである。
3. インフレと西独の経験
戦後約30年間の1973年までは世界を全体としてみるとインフレの時代であ
り， それも需要インフレ (demandpull inflation)の時代であった。 トリ
フィンは，「私が産業革命とともに始まり，よりのちに私が広告革命 (Adv-
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1) 
ertising Revolution)に続く物的生産と消費の巨大な発展の時代」と述べて
いるように今日の時代は広告革命の時代である。そしてトリフィンが今日の
時代を広告革命の時代と呼ぶことの中には単に従来の欲望を充足することの
みでなく，新しい欲望を創造し，その欲望を満足する時代という意味も含ま
2) 
れるのである。確しかに今日の時代においては新製品が続々と創造せられ，
広告によってその存在が告知せられるのみでなく，新製品乃至従来の商品を
改良し，広告によって人々にその存在を周知徹底せしめて人々の購買意欲を
刺激する時代となっている。広告の存在それ自体は新製品の存在を告知する
という一面をもっている。この意味においてそれは有用な存在であり，広告
それ自体を否定するものではない。けれどもそれが行過ぎると人々の消費意
欲を徒たずらに刺激して消費意欲を高め，人々をして新製品の対応に次ぐ対
応という面をもつ。今日の時代は将にこのような時代である。 トリフィンが
今日の時代を，「広告革命」の時代と呼んだのも当然のことである。
1973年までの約30年近い戦後の時代はこのような「広告革命」の時代であ
り，それが需要ィンフレと結びついたのは当然のことである。ところが1973
年秋以後，さらに1979-80年にわたる石油の大幅値上げによって事情は一変
して需要インフレに終わりを告げ，コストインフレ (cost-pushinflation) 
の時代が始まったのである。エネルギ源である石油価格の大幅な値上げに対
して世界は全然対抗手段を持たないのか。特に石油ショックによるコストイ
ンフレヘの対抗手段ではないが，インフレそれ自体の克服への西ドイツの経
験は 1つの示唆を与えると思われる。以下その経験を紹介する。
ドイツは第2次大戦によってわが国とともに戦敗国であり，多くの被害を
うけ，また国土は東と西とに二分せられ，生産設備の大部分は攘減した。ま
ことに悲惨な状態であった。然し乍ら西ドイツ経済の強味は高度の技術を有
する有能な労働者が多数存在したことである。従ってこの経済において多く
1) Stagflation ed., by R. Hinshaw, New York, 1977, p. 38. 
2) ibid., p. 38. 
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の生産設備が与えられるならばこの経済を再建することは容易であった。加
うるにこの生産設備は当初の設備を復元するというが，当時としては新鋭の
生産設備を与えられたのである。従って西ドイツ経済が再建できたのみでな
く，多大の発展を遂げたのは当然であった。西ドイツ経済の再建とともに東
独から多くの人々が流入し，西ドイツ経済の労働力を補充したのみでなく，
さらにその経済が再建， さらに進んで発展をとげるとともにイクリーその他
から多くの人々が流入した。西ドイツ経済を再建するためにはこのように資
本が必要であったが，それは特に西ドイツに多額であったのではなく，イギ
リスとほぼ同甜度であったのである。しかるにこれを 1人当り実質所得につ
いてみると， 1950年にはドイツはイギリスの約1/2であったが， 25年後の
3) 
1975年頃にはドイツはイギリスの約2倍の実質所得をもったのである。西ド
4ツ経済の成長がいかに急速であったかは容易に推測することができるで
あろう。
西ドイツ経済ではこのように最初は東独，さらに次いでイクリー•その他か
らの外国人労働者の多大な流入があった。 これら外国人労働者は約300万人
にのぼるが，西ドイツはこれらの労働者を雇用し，かつ経営者の自由意志で
解雇できるのである（hireand fire at will)。即ち西ドイツでは外人労働
者を「労働者」 (workers)ととして取扱ったのである。従ってその回転率
は高く，かつ労働者として欲せられないときには本国に送り返えされる。こ
れに対してイギリスでは外人労働者はやって来るが，彼等は出て行かない。
4) 
イギリスでは外人労働者は英国民 (Englishpeople)として取扱われる。
西ドイツとイギリスとのこの外人労働者の取扱上の相遮はその中に人道的
要素を含むが，その是非は別として，国民性の相進によるものであろう。
このように西ドイツでぱ東ドイツ，さらに外人労働者の流入が絶えずあ
り，従ってこれが西ドイツ労働組合の態度に微妙な影響を及ぽさざるを得な
い。
3) Stagflation ed., R: Hinshaw, p. 91, p. 96. 
4) ibid.,p. 93. 
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西ドイツにおける最大の労働組合は金属労働組合であるが，その加入率は
97％で，組織率は決して低くはない。然るにもかかわらず西ドイツの労働者
はイギリスの労働者厖ど闘争的でなく，協調的なのは何故か。西ドイツの労
働者が協調的であるのは前述のように労働者が絶えず経済の外部から流入
し，その賃金の上に圧迫を加えていることに求められるが， ゾーメン教授は
5) 
次のような経営者の態度が労働者の態度に反映しているのである。
ゾーメン教授によると西ドイツ経済はかつてはカルテル網の下にあった
が，戦後においては反カルテル法の制定，共同市場 (CommonMarket)へ
の西ドイツの加入によって180°方向を転換したのである。この 1例として西
ドイツ経済を含む製鉄業における操業度とその製品の価格との関係について
挙げている。アメリカにおいては 1時期その製品に対する需要の多少にかか
わらず，その製品の価格は上昇を続けていた。換言すればアメリカでは鉄鋼
業は寡占下にあり，需要が少ない場合にはその製品価格は引上げられたが，
操業度は低下した。これに対してドイツ鉄鋼業を含む共同市場の鉄鋼業では
常に完全能力操業ともいうべき90％の操業度であって，その製品の価格が需
要の多少に応じて騰落した。アメリカ経済では製鉄業は寡占体制下にあるが
故にコストの上昇に応じて製品価格は需要の多少にかかわらず引上げられた
が，西ドイツ経済を含む共同市場の製鉄業では操業度は完全操業度とも云う
べき90％操業度が常に維持せられ，価格のみが需要量如何に応じて騰落した
のである。この場合アメリカ製鉄鋼業においてコストの上昇というのはその
主なるものに賃上げがある、。即ちこれを要約するとアメリカの製鉄業におい
ては賃上げに応じて直ちに価格を引上げ需要に応じて操業度を調節したのに
共同市場の製鉄業では操業度は殆んど能カ一杯で，価格は需要が多いときに
は騰貴したのに需要が少ないときには下落した。西ドイツにおいて前述した
ように労働者の態度が比較的賃上げについて抑制的であり，協調的であるこ
との重要な理由の 1つは労働者が経営者のこのような態度を十分に熟知して
いることのためであり，このような事情の下で労働者が賃上げ闘争的となる
5) ibid., p. 91. 
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ときには経営は破碇し，労働者は失業の危機にさらされる。これに対してア
メリカの製鉄業の場合には賃上げは容易に製品価格に転稼することができ
る。西ドイツの製鉄業はアメリカの製鉄業よりも逝るかに自由競争的である
6) 
が故にこのような結果となったのである。
以上はインフレについての国内対策である。しかしアメリカを中心として
世界がインフレの中にあるときには西ドイツ経済は海外のインフレから免れ
得ない。周知のように現在は変動為替制の下にあるが，世界が変動為替制に
移行した1972年以前の固定為替制の時代にもマルクの対外価値は農々引上げ
られた。
このような自国通貨の対外価値を引上げるためには第1に国際収支におい
て受取超過でなければならない。世界がインフレの中にあるときに西ドイツ
経済は前述のような対策によって物価が安定していたので，西ドイツ経済は
その結果として巨額の受取超過となったのである。つぎに自国通貨の対外価
値を引上げるとすると企業に深刻な打撃を与えるはずである。然し乍ら西ド
イツでは企業の利潤マージンはかなり大きく，したがってマルクの引上げに
よってこの利潤マージンはかなり圧縮せられたが，企業は十分にこれに耐え
ることができた。第3にドイツの輸出商品の特異性にもとづくものである。
即ち他国の場合にはマルクの引上げは他国通貨であらわした輸出商品の値上
りとなり，直ちに輸出の減少となるがドイツの場合には生産設備等の長期に
わたる契約が多く，マルクの引上げが他国ほど直ちに輸出減少とならなかっ
た。これもまfこ西ドイツが比較的容易にマルクの引上げを実行し得た理由で
7) 
あろう。
それでは西ドイツ経済はこのような利潤をどうしたのか。そのかなりの部
分を内部に蓄積し，生産設備を更新して・，絶えず設備の近代化に努め，労働
生産性を上昇したのである。それがあればこそ西ドイツ経済は度々のマルク
引上げにも耐えたのである。
6) ibid., pp. 91-2. 
7) ibid., pp. 92-3. 
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以上のように西ドイツは物価の安定に内外両面にわたる対策を実施して，
インフレの中にある世界経済で，物価の安定をおこなったのである。
西ドイツ経済においてこのように物価安定をせしめたのは第1次大戦の敗
戦によって生じた苦い経験である。即ち1920年代にはドイツは歴史に残るイ
ンフレを経験し，このインフレの惨苦を逃れるための官民一致の協力があっ
8) 
たのである。
4.結論
石油ショックが実質GNPに与えた影響については当時における石油の大
幅値上げに伴なって輸出品の価格も騰貴したので，シュミットは第1次石油
ショックが始まった1973年10月と 1年後の1974年10月とを比較して全工業国
の交易条件は1.4彩，アメリカのみでは1.5％とGNPに対して不利になった
1) 
と述べている。これがどのようにして計算せられたかについては明らかでな
いが，シルクはこの数字は余りにも低過ぎ，かつそれは石油のみに直接関係
した数字で，・石油価格の大幅値上げに関連して騰貴した石炭価格，天然ガス
2) 
を含んでいないのではないかという疑問がある。
シュミットの計算が正しいかどうかにせよ嫁1次大戦後悪性インフレにまで
3) 
発展したドイツの賠償問題は国民総生産の 2％であった。それを思えばシュ
ミットのこの数字は正にショックに価する数字であった。まして第2次石油
ショックは引上げ率からいえば前回を下回まるが，引上金額においては前回
をはるかに上回ることを考えればその影響がいかに大きいかは容易に想像し
得るであろう。
第1次石油ショックにおいてわが国および西ドイツはある程度まで無難に
これを処理した。然し乍ら今回の第2次石油ショックについてはどうか。西
ドイツ経済においてもある程度の物価騰貴は避けられないようである。この
8) ibid., p. 95. 
1) Stagflation ed., by R. Hinshaw p. 102. 
2) ibid., p. 103. 3) ibid., p. 104. 
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点はわが国経済についても同様である。けれども物価の騰貴を若干の程度に
とどめるか，大幅とするかは大問題である。
わが国は前回の石油ショックにおいてかなりの物価騰貴を経験したが，そ
れでも先進工業諸国の中では比較的小幅であった。そのことの理由としては
わが国は昭和30年代ならびに40年代前半は所謂裔成長の時代であり，その間
年々巨額の投資が行なわれ，生産設備は一新し，そのことの結果として輸出
商品のコストは低下し，輸出増加を通じて経常において黒字を達成して円高
を実現してこれを克服したのである。第2次石油ショックに対処するために
はこのことは当然に必要なことであり，円高を通して石油の輸入原価を少し
でも低減することは当然の前提である。
第2次石油ショック以来わが国の労働組合の態度は比較的協調的であり，
この面から物価が大きく騰貴することもない。即ち石油の大幅引上げに続い
て賃金の大幅騰貴があれば企業としてもこの両者によるコストの上昇によっ
て製品価格が上昇せざるを得なくなり，本格的なコスト・インフレにならざ
るを得ない。
およそ物価という場合種々の財貨・サービスよりなり，石油価格の上昇に
よってその価格が大きく騰貴する財貨・サービスもあれば，これと反対にそ
の影響が比較的少ない財貨・サービスもある。
わが国では今日寡占企業等の大企業が支配する管理価格の下にあり，この
ことは大企業製品についてのみでなく，生活用品にも及んでいる。このこと
は第1次石油ショック後の所謂円高の時期に際して輸入品の価格が容易に下
落しなかったことに示される。所謂流通機構の複雑さである。このことは独
占禁止法の運用が必ずしも適切でないことを示すものと云うべきであろう。
わが国では高度成長以来物価は年々上昇を続け，インフレマインドが充満
している。しかし独占禁止法の目的とするところは自由競争の確保にあり，
前述したドイツ鉄鋼業にみられたように操業度をほぽ完全操業度に維持して
需要に応じて価格が騰落するような機構を確立すべきである。そのことが第
2次石油ショックによる物価騰貴を抑制する方法であろう。もとより現実の
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問題としてある程度の物価騰貴は避け難いであろう。けれども個々の財貨・
サービスの価格を需要に応じて騰落せしめることは物価騰貴をある程度に抑
制することであろう。企業はコストが上昇すればこれを製品に転嫁し，労働
組合では消費者物価が上昇すれば直ちにそれに応ずる賃上げを要求する態度
の下では物価は騰貴するのみである。物価を安定するために企業に要求せら
れることは需要の増減に応じて個々の財貨・サービスの価格が変動するとい
うことであって，自由競争が確保せられるならば第2次石油ショックの下に
おいては若干の物価は上昇するであろうが，物価の上昇は若干にとどまり，
労働組合の賃上げは自ら穏健となるであろう。
最後に述べなければならないのは企業家が支払う名目賃金と労働者が実際
に受取る実収賃金との間に開らきがあり，国によってはこの開らきが拡大し
4) 
ていることである。
今日国家の任務は拡大して社会保障費等の移転支払 (transferpayments) 
は急激に増加しているが，国家はその財源として労働所得に求めるが故にこ
の名目賃金と実収賃金との開きとなってあらわれたものである。インフレと
は云うまでもなく「あまりにも少ない財貨を追求するあまりにも多くの貨幣
」があることによっておこるものであるから貨幣膨張を削減するか，産出高
5) 
を増加することによってインフレを抑制することができる。名目賃金と実収
賃金との開きを縮少すべしという主張の背後にはこの開きが大き過ぎるとき
には労働意欲を削減するので，この開らきを縮少して労働意欲を高め，産出
6) 
高を増加すべしという提案である。
わが国は今日第1次オイルショックによって生じた雇用の減退を防ぐため
に公共投資等を増加して，その財源を国債60兆に達する状態と了↓り，財政再
建が大きな問題となっている。従って第2次ォイルショックによって予想せ
られるスクグフレーションに対処するためには提案せられたような労働所得
4) ibid., p. 30, p. 72ff. 
5) ibid., p. 72. 
6) ibid., p. 72 
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に対する削減は 1つの興味ある提案であり，やがて検討せられるべき問題で
あるが，直ちに実硯することは望み得ない。けれども行政整理を行うことは
あまりにも肥大化した国家財政を正常化し，国家財政を再建するのみでな
く，官主導型の経済を打破し，正しい意味の自由競争を確立すべき機会であ
り，インフレ克服への一歩となるであろう。もとよりこの間ごく短期的には
雇用への若千の犠牲は避け難いであろう。然し乍ら経済への成長余力が大で
あるわが国では民間貯蓄が投資せられて労働生産性が上昇し，輸出が培大し
て，為替市場においては経常収支の黒字が実現して，国内物価の安定と完全
雇用とが実現するであろう。
わが国は今日自由世界の中では西ドイツとならんで最も経済への成長余力
があり，労働生産性の上昇率は高く，潜在的には輸出余力がある。そのよう
な意味において第2次石油ショックによるスタグフレーション即ち失業とイ
ンフレをどの程度に克服するかが問題となるが，殊に重要なのは物価への影
響で，物価騰貴をいかに少くするかが重要である。もとより第2次石油ショ
ックは第1次石油ショックと比較すれば石油の上昇巾においては第1次石油
ショックよりもかなり大である。けれども物価についてはこれを円高といか
に結びつけるかにあり，その結びつけ方如何によって第2次石油ショックに
おいて予想せられるデフレーションをいかに少ない物価騰貴において実現す
るか，また雇用への影唇をいかに少ないかの鍵があるであろう。とに角国内
的には独占禁止法の拡大強化による自由競争の確立と，労働生産性の上昇に
よる国内物価の安定によってインフレマインドを追放し，あわせて外国為替
市場における円高の実硯によって第2次石油ショックによるデフレーション
を克服すべきであろう。
